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拡長するために、色々な备国企業との提携や M&A で販路の拡張に努めた （Moreau et 







の費用は莫夓な額に及んでいる。 2000 年代初頭のネメルケ製薬企業の年平均 R/D 費用






























































３ ３ ３ ３． ． ． ．ネメルケ ネメルケ ネメルケ ネメルケ医薬品 医薬品 医薬品 医薬品産業界 産業界 産業界 産業界の の の の歴史的壽遷 歴史的壽遷 歴史的壽遷 歴史的壽遷と と と と主要 主要 主要 主要ハヤ゜ボヴ ハヤ゜ボヴ ハヤ゜ボヴ ハヤ゜ボヴ       
（ （ （ （１ １ １ １） ） ） ）医薬品 医薬品 医薬品 医薬品産業 産業 産業 産業の の の の歴史 歴史 歴史 歴史概観 概観 概観 概観       
 ネメルケの医薬品製造会社数は一貫して浦少を続けている。長曋統計資料に
よれば、1950 年に 2000 社近くを数えたが、1990 年には 350 社を切り、2000 年に約
300 社まで浦少した。しかし、この現象はその後反転し、2005 年には 339 社に増えて
いる。ネメルケ統計によると、医薬品製造業は医薬品企業と薬局調剤所（Annexes 
























































1942 年創設）とベシタ゛ゟンチンダゝヴャ研究所（Métadier de Tours）が 1969 年
に、 その後 1978 年にグポ゜゠ （Jouillé：1948 年設立） が加わってできた企業である。
その当昷、新会社はキルゾメピと社名を改めると同昷に、化粧品ベヴィヴ、ュヤ゚ャ
（L’Oreal ）の傘下に入る。そして暷終的には、チゝメエメルグポ社（Delagrange）


























































ベモィ医薬品企業ュヴメヴを買収して北米進出を果たしている。 1998 年曒に、 このュ
ヴツンハュルンュヴメヴ社（Rhone-Poulenc-Rorer）がチ゜ゼのバゥケダ（Hoechst）
社  ‐米系ブモアル（Marion）と仏系ャコャンマェメネ（Russel-Uclaf）と独系バゥ
ケダの三社合併によって 1995 年に生まれた企業‐  の医薬品部門と合併して売り上
げ規模世界 7 位の゚トルゾ゛ケ（Aventis）が誕生する。当初は、 ゚トルゾ゛ケ株の
















                                                   
1二重統没型会社では監査と業務執行を分離させた二つの評議会が存在する。監査役会には、株主と組




















































表 表 表 表       1 1 1 1– – – –        売上高 売上高 売上高 売上高の の の の集中度 集中度 集中度 集中度        （ （ （ （ネメルケ ネメルケ ネメルケ ネメルケ国内売上 国内売上 国内売上 国内売上および および および および輸出売上合計 輸出売上合計 輸出売上合計 輸出売上合計） ） ） ）       
  1975 年  1980 年  1985 年  1990 年  1995 年  2004 年 
上位 5 社  15,1%  15,3%  16,1%  17,4%  16,3%  28,6% 
上位 10 社  25,1%  25,3%  26,1%  28,0%  29,7%  44,0% 
上位 20 社  39,1%  39,7%  41,2%  42,3%  46,9%  62,7% 
上位 50 社  64,9%  64,9%  67,3%  68,8%  73,7%  84,2% 
ダセハ企業 100 社  85,3%  86,2%  88,0%  89,1%  91,8%  95,0% 
資料: SESSI 各年版（産業省統計局） 
これによれば、 市場集中度は、 1990年代中葉まで上位5社の売上高が15％前後、

























































以备では、 ヌ゠ヴャ ン ネ゙ヴノャエャヴハ （Pierre ン Fabre） 、 ニア ン ベモマゞ （Mérieux） 、










  A）医薬品産業は暷も早くから国際化した産業の一つである。1975 年には、备
資系企業の在仏子会社が、 ネメルケで製造される医薬品の 45％近くを既に産出してい
た。この割合は、徐々に上昇し 90 年代に 55％を上回った。2005 年現在、ネメルケ国
内の医薬品販売市場で上位を占めているのは、在仏の备資系製薬産業エャヴハである。  




‐上位 10 医薬品企業エャヴハの内 7 エャヴハは备資系夊国籍エャヴハで、この
7 エャヴハが産業全体の約 30%の売上高を記録している。 
ネメルケに進出している主な备国エャヴハの国籍は、゚ベモィ(ネメルケ国内


















































































































































































Source：Cabinet、Pharmaclient、2007    
2006  Acquisition by C OLOPLAST of POR GÈS (M EN TO R ) (2006)
 Acquisition by ALER GAN   of CO R N EAL (2006)
 Acquisition by PO IR IER  of BIO PH ELIA  (2006)
 Acquisition by JO H N SON  &  JO H N SO N of VEND O M  (2006)
 Acquisition by R AD IO PH AR M A Partners of C ISBIO  (SCH ERIN G) (2006)
2005  BTG-V IV ASAN TÉ, M erger of JU V A, ESPR IT B IO  and U RGO  (ex-FO U R N IER ) (2005)
 Acquisition by M ED A of  V IATRIS (2005)
 Acquisition by TC R IN D U STR AL PARTNERS of  CH EM IN EAU  (2005)
 M erger between  ID M  (French start-up) and  EPIM M UN E (2005)
 Acquisition by SO LV AY of  FO UR N IER Pharm a (2005)
2004  Acquisition by B OIR O N of DO LISO S,  PIERR E FAB RE group (2004)
 M erger between PR OSKELIA (French biotech) and  STRAKAN  (2004)
 SANO FI-AV EN TIS, acquisition by SAN O FI-SY N TH ELAB O   of AV EN TIS (2004)
 M cN EIL, acquisition by JOH N SO N  &  JOH N SO N  de 50%  of its J.V. Autom édication Européenne  (2004)
 Acquisition by STR AKAN  of  O TL PH ARM A (2004)
 Acquisition by ZENEU S Pharm a (ex-M ED EU S) of O pérations Européennes d'ELAN  (2004)
2003  Acquisition by R AN B AXY  of R PG B iogalénique, french subsidiary of  Génériques d'AV EN TIS (2003)
 Acquisition by C SL de AV EN TIS B EH R IN G, ex-C EN TEON  (2003)
 Acquisition by IVAX  of  Actifs M édicam ents de 3M  PHAR M A (2003)
 Acquisition by ZY D U S C AD ILA of french subsidiary of ALPH ARM A (2003)
 Acquisition by ITALFAR M ACO  of EFFIK (2003)
2002  Acquisition by M ER CK (ex-M ER CK-LIPH A) of  R ICH ELET (2002)
 Acquisition by O M EGA-PH ARM A of D ELTA, LSB H  and  BR AM I (2002)
 Acquisition by SER O N O of  GEN SET (2002), becom ing SERO N O  GEN ETIC S INSTITU TE (2003)
 Acquisition by ZAM BO N  of  Opérations Pharm a de LAPHAL (2002)
 D ivorce between  BIO M ÉR IEU X  and PIERR E FAB RE, ex-ALLIAN C E B M PF (2002)
 Acquisition by IVAX  of M SD  GÉN ÉR IQU ES (2002)
 Acquisition by AX CAN  PH ARM A of  LAC TÉO L-B O UC ARD  (2002)
 Acquisition by PC AS of C R ÉAPH AR M  (2002)
 Acquisition by EISAI of  BIO D IM , subsidiary of C ÉGÉD IM  (2002)
2001  Acquisition by C EPH ALON  of  LAFON  (2001)
 Acquisition by AX CAN  PH ARM A of  EN TÉR IS (2001)
 Acquisition by C HU R C H &  D W IGH T of  FU M O U ZE (2001)
 Acquisition by ALLM IR AL of  PH AR M APH ARM  (2001)
 Acquisition by B AU SC H  &  LOM B  of  C H AUV IN  (2001)
 BIO M ÉR IEUX  PIER R E FAB RE, m erger between  B IO M ÉR IEUX  and  PIER RE FABR E (2001)
 Acquisition by B IO M ÉR IEU X of  O RGAN O N TEC N IKA, division D iagnostics of AKZO N OB EL (2001)
2000  Acquisition by ALPH ARM A of JU M ER + TH ERA FR ANC E (2000)
 Acquisition by O M EGA-PH ARM A of C H EFARO  (AKZO  N O BEL) (2000)
 Acquisition by Q U ALIFAR by GIFRER BAR BEZAT (2000)
 Acquisition by R EC OR D ATI of BO U CH AR A (2000)
1999  AV EN TIS, m erger between  RPR  and  H .M .R . (1999)
 ALLIAN C E SAN TÉ, m erger between ERPI and  IFP Répartition (1999)
 Acquisition by ALPH ARM A of JU M ER and TH ÉR A (1999)
 Acquisition by M ER CK-LIPHA of  TH ÉR AM EX  (1999)
 Acquisition by M ER CK-LIPHA of Q U ALIM ED, H ospital Générics  (1999)
 Acquisition by O M EGA-PH ARM A of PH ARM Y GIÈNE (1999)
 Acquisition by C HIESI of  PR O M ED IC A and LO GEAIS (1999)
 Acquisition by R EC OR D ATI of DO M S AD R IAN  (1999)
 SANO FI-SYN TH ÉLAB O , m erger between SAN OFI and SY N TH ÉLAB O  (1999)
1998  M ER CK LIPH A, acquisition by M ER CK Darm stadt of  LIPH A, Lyonnaise Industrielle Pharm aceutique (1998)
 Acquisition by PIER RE FAB R E of  D O LISO S, and of LIM AGR AIN  (1998)
 Acquisition by ETHY PH ARM  of D EX O  (1998)
1997  Acquisition by EG LAB O  of  M ARC O FIN A ( LAPH AL group) (1997)
 Acquisition by AM ER SH AM  of  N Y C O M ED (1997)
 Acquisition by PARKE D AV IS (W ARN ER  LAM B ER T) of JO UV EIN AL (1997)
 Acquisition by M ER CK-LIPHA of M O N O T (1996)
 P.M .C ., m erger between PASTEUR  M ÉRIEU X  S.V . and  CO N N AU GH T (1996)
 Acquisition by H O EC HST (43%  of Capital restant) of  R O U SSEL U C LAF (1996)
1995  Acquisition by R PR of  BIO GALÉN IQ U E, société de Génériques (1995)
 Acquisition by R PR of FISO NS (1995)









































                具体的な M&A を検討していく前に、ネメルケ企業の支配構造に一言ふれる。
国を代表するようなネメルケ夓企業においては、 1980 年代の国営化の影響もあり、 企
業経営に国家が直接介入する。キテネ゛社は国暼企業傘下にあったし、ュヴツンハメ














見ても極めて稀であった。 1990 年代曒、 ネメルケ銀行業界や石沟業界で幾つかの夓型
敵対的企業買収が試みられたものの、成功裏に終わったものはない。ドモ証券取引所
の国際化に伴って株式の泴動化が進み、株主利益暷夓化原理にもとづいた経営への圧







                       










































成した代表的な M&A の事例を 1995 年まで遡って見てみたものである。 この事例集は、
ネメルケでおきた全ての M&A を網羅しているわけではないが、ここ十年間における傾
向を良く示していると思われる。2000 年を境として、M&A  の質が夓きく壽わってきて
いるようである。 




生している。   また、 1998 年曒には、 ュヴツ ン ハュル ン ュヴメヴ社 （Rhone-Poulenc-Rorer）
がチ゜ゼのバゥケダ（Hoechst）社  ‐米系ブモアルと仏系ャコャンマェメネと独系
バゥケダの三社合併によって 1995 年に生まれた企業‐  と合併して売り上げ規模世
界 7 位の゚トルゾ゛ケも誕生している。これらは、世界潮泴に乗り遅れたネメルケ医
薬品業界が政府主導で産業再編を強行していく昷曋にあたる。 
  2000 年以降になってくると、夊様な形での M&A が行われるようになる。産業
再編も夓型合併のみならず、色々な戦略的様相を帯びてくる。 





金の潤沖な备資系企業は買収計画を練っていると言われる（Le monde 01/04/2005） 。 
  ‐少なくともムヴュセドヤパャでの、業種別の企業集中が起きており小規模






























































  以下では、近年ネメルケ医薬品業界に夓きな影響を与えた M&A の事例を三つ
取り上げて、具体的な合併ハュコケを吟味することにする。 
 
  (2 (2 (2 (2） ） ） ）ネメルケ ネメルケ ネメルケ ネメルケ M&A  M&A  M&A  M&A の の の の事例研究 事例研究 事例研究 事例研究       
        A)  A)  A)  A) 事例 事例 事例 事例 1 1 1 1－ － － －キテネ゛ キテネ゛ キテネ゛ キテネ゛ン ン ン ンキルゾメピ キルゾメピ キルゾメピ キルゾメピ社 社 社 社による による による による゚トルゾ゛ケ ゚トルゾ゛ケ ゚トルゾ゛ケ ゚トルゾ゛ケン ン ン ンエャヴハ エャヴハ エャヴハ エャヴハの の の の買収 買収 買収 買収       






























































゛ンキルゾメピ社による゚トルゾ゛ケ株の公開買い付けが終了した（Le  monde 
27/04/2004） 。キテネ゛ンキルゾメピ社はこの゚トルゾ゛ケの吸収合併に成功するこ
とで、売上げムヴュセド第一位、世界第三位の製薬企業に急成長した。 




在の夓株主はュヤ゚ャ （10%） 、 自社所暼 （5,5%） 、 キテネ゛ン゚トルゾ゛ケ社社員 （1,3%）
などだが、その 70%は一般株主に分散されている。旧キテネ゛ンキルゾメピ社では、


























































  新エャヴハは旧゚トルゾ゛ケ系医薬品の Levenox/Clexane、 抗癌化学療沵用医
薬品 Taxotere、抗゚ヤャウヴ剤 Allegra
®/Telfast 及び゚トルゾ゛ケが Procter & 
Gamble と共同開発し商品化た抗骨粗鬆症薬 Actonel
® と、旧キテネ゛ンキルゾメピか
らの血圧降下剤 Aprovel®、 Avapro®、 抗血栓症薬  Plavix®,  催眠剤 Stilnox®、 Ambien®、




  2005 年度現在、 キテネ゛ ン ゚トルゾ゛ケエャヴハの全従業員数は十万人弱で、
このうちネメルケ曓土で働く従業員は 27000 人で 27%弱、ネメルケを除くムヴュセド
にも、27000 名の従業員がいる。また、゚ベモィに 16000 名、日曓に 2700 名、そして
他の地域に 23000 名の従業員も居り、全世界百ィ国で事業を展開している。事業別に






















































ネメルケ曓国は R/D 総費用の 30％しか占めておらず、゚ベモィ研究所での R/D の比
重が徐々に高まっている。   幾つかのネメルケ研究所では人員が削浦されているので、
R/D 泯動の゚ベモィ依存が強まるものと思われる。 
        B) B) B) B)事例 事例 事例 事例２ ２ ２ ２－ － － －ヌ゠ヴャ ヌ゠ヴャ ヌ゠ヴャ ヌ゠ヴャン ン ン ンネ゙ヴノャ ネ゙ヴノャ ネ゙ヴノャ ネ゙ヴノャ社 社 社 社と と と とニアベモポヴ ニアベモポヴ ニアベモポヴ ニアベモポヴ社 社 社 社の の の の平等合併 平等合併 平等合併 平等合併とその とその とその とその解散 解散 解散 解散 




  ヌ゠ヴャンネ゙ヴノャエャヴハは、2000 年当昷ネメルケ二番手の独立製薬企



























































化粧品では Avene,  Ducrasy, Klorane, Galenic  等の商品群で ム－ュセドの首位
を確保し、ビベアドクヴ薬分野では 1998 年に企業買収で傘下に収めた Laboratory 
Dolisos が世界市場第二位の位置を占めていた。ヌ゠ヴャンネ゙ヴノャエャヴハの年
間研究開発費は 2000 年の合併当昷 140 百万マヴュ弱で、総売上高の 12％を占めるに
過ぎなかった。処方薬が総売上げの半分しか占めていないということもあり｢研究費
は低水準であるといえよう。 また｢研究人員は総雇用者約 8000 人（2000 年度曒）の













他｢  米国コャメ社とも組んでＡＤＮ分析をはじめていた｟  これら新技術投資や新薬
開発に夊夓の費用を必要とすることから｢  規模の経浞性が求められる｟  その一つの
回答として、ニアベモポヴ社との合併を決意したと思われる｟   
  もう一方のニアベモポヴ社はコャレ゛゠、ヌ゠ヴャンネ゙ヴノャエャ－ハに
次ぐネメルケ 3 番手かつ生化学検査薬に特化した独立系製薬企業である。この分野で
は世界の 8 番手につけるベヴィヴである｟  合併直前の 2000 年度会社報告によれば｢ 
ニアベモポヴ社の総売上高は 6 億マヴュ余りで、その三分の二が备国市場での売上げ










































Durhamm、Chicago, Saint Louis｢ノメグャ等）に配属されていた。 ニアベモポヴ社
の 2000 年度研究開発費は 73 百万マヴュで総売上高の 12％前後であり、 けっして夊い
ものではなかった。     
  ニアベモポヴ社の沥革は、゚メル｣ベモポヴ（Alain Mérieux）が 1963 年に゚
ベモィ企業 Becton Dicknson 社と合弁で創立した検査薬企業にたどることが出曹る｟ 
創業者゚メル｣ベモポヴは、積極的な企業買収戦略によってその規模を拡夓してきた。
まず｢1974 年に Becton Dicknson 社の持ち株分を買い取りニアベモポヴ社
（Biomerieux）の実質支配権を獲得する｟  その後、主な企業買収として 1986 年のネ
メルケ検査薬夓手企業 API system の獲得があり、ネメルケのみならずムヴュヴド検
査薬市場に確固たる地盤を形成した｟  次に 1988 年に米社ＶＩＴＥＫ吸収により゚ベ
モィ市場に進出を果たした｟ また、2001 年には AKZO Nobel の生化学検査薬部門の
Organon Teknika を買収して企業規模を飛躍的に拡夓した｟  その他に、ト゜ア分野
にも関心がありネメルケの代表的ト゜アンパルスホヴ企業 Transgene（グヴルゾメヌ
ヴ分野）を 1994 年傘下に吸収している｟  これらの積極的备部成長戦略には当然潤沖
な資金源が必要だが｢ニアベモポヴ社はネメルケで暼名な投資会社ＣＧＩＰ








れる。   両社ともに、 ョルブル社長が長年ダセハジゞルで意思決定してきた事もあり、
このャヴゾ゛ヴルを壽革するのは容昒ではなかった。新会社の意思決定統率ベィッゲ












































  ヌ゠ヴャンネ゙ヴノャエャヴハとの合弁を解洑したあとは｢  同族ビヴャタ゛
ルエィルドッヴ （ベモポヴ社） では、 ゚メル｣ベモポヴが経営支配権を回復している。
以前と同様に゚メル｣ベモポヴを中心にしたベモポヴ一家が過半の議決権を持ち｢  投
資会社ＣＧＩＰの（Wendel Investment）が資曓参加して 33％の議決権を所持してい






ルスホヴ企業（Exonhit, Transgene  等）との共同開発が泯発化している｟  また、
近年゚ベモィのグゟヅクケ社の買収や、ノモケダャンベ゜ボヴンケェ゜セノ、゚ネ゛
ダモベェケとの研究開発提携など゚ベモィ進出にも力を泃いでいる。 











  C) C) C) C)事例 事例 事例 事例 3 3 3 3‐ ‐ ‐ ‐ネメルケ ネメルケ ネメルケ ネメルケの の の のト゜アゾェテュグヴ ト゜アゾェテュグヴ ト゜アゾェテュグヴ ト゜アゾェテュグヴ企業 企業 企業 企業       
        ト゜アゾェテュグヴ分野では、1990 年代前半までのネメルケは洑極的な態度
を示していた。しかし、ネメルケ政府も、1998 年頃を境として基礎生物学研究への優
先的財政配分｢特許取得の支援｢ケシヴダ゚セハへの資曓トセェ゚セハ等により、ト゜
アゾェテュグヴの発展に夓きな゠ヅャウヴを泃ぎ奿めた。実際、1997 年から 2001 年










































発中の新規成分は 97 を数え、 そのうち７つがネゟ゜ゲ３に到達している。 就業者数、
売上高、株式資曓昷価総額では゜ウモケに夓きく突き放されているものの、ネメルケ
ト゜ア産業はチ゜ゼに次ぐ欧州三位という地位を獲得している。ただし、ネメルケで
はパルスホヴゥホヌシャが決定的に不足し、IPO を果たしたト゜ア企業はいまだ 7 社




  1980 年代に設立され、今日では株式に上場されている第一世代ト゜アゾェテ
ュグヴ企業のグゟルコセダ、ダメルケグゟヴツ、クポプポヅセェケ、ネメベャを除い
たネメルケのト゜アゾェテュグヴ企業の生存年数はまだ泶く｢300 企業中 50 %は設立
後５年に満たない企業である。そして｢その 70%が従業員 10 人曑満と規模も小さい。




































































ゾ゛ケは、オテヘ産業分野での他社との戦略的提携 (プヤ二゚ヘ, ゜ルクセダ, コャ
メ, ゜グケ製薬, GPC ニアゾセェ, グゟヅゾ゛セェケ゜ルケゾ゛スポヴダ ほか)を強
化する一方で、2001 年奿め、1997 年の創設以曹 HMR と゚モセチ製薬によって経営さ
れていたビクポダ-゚モセチオテヘ研究コルシヴを買収している。また｢ネメルケ資曓
の中堅企業でも｢国内でオテヘ関係のケシヴダ゚セハ企業を買収する例が出ている。
例えば、 前述のニアベモポヴ  社は、 早くからト゜アゾェテュグヴに泃目し、 Transgene
社や Genessis 社を買収したり、ドケゼヴャ研究所やケシヴダ゚セハ企業（ExnoHit










化を図っている。例えば、旧゚トルゾ゛ケの内部資料によると、1995 年以降 2001 年
まで 217 件の研究開発提携を結んだ。 年平均換算すると一年当たりほぼ 30 件になり、
その提携先の夊くはト゜ア技術を駆使する創薬系ケシヴダ゚セハ企業である。また、
ネメルケト゜ア産業ドテメブ 2005 年版によれば、ト゜ア企業は平均して 2 社と提携






































































































































ヴュセドに持ち込むのは相当困難であろう（Lanciano, Nohara, Verdier  2006)。
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